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Does monetary union reduce employment?




We use a two-country monetary model with unionized labor markets and open-
economy spillovers to study the macroeconomic consequences of the formation of
a monetary union. It is shown that the monetary regime affects the trade-off
between real consumer wages and employment faced by the unions.
Consequently, the equilibrium employment is endogenous and depends on the
monetary regime. In particular, a switch from a floating exchange rate regime to a
monetary union improves employment, provided that the degree of central bank
conservatism is sufficiently high, whereas with low degrees of conservatism
employment falls. Inflation is higher in a monetary union with all finite degrees of
central bank conservatism. In addition, we consider an asymmetric fixed exchange
rate regime as an alternative starting position for a monetary union. All results are
derived assuming that labor unions are only interested in employment and real
wages (not directly inflation) and that all structural parameters of the model
remain unchanged when a monetary union is established.
Key words: monetary union, employment, labor unions, open-economy spillovers,
central bank conservatism
JEL classification: E52, E58, F33, J514
Heikentääkö rahaliitto työllisyyttä?




Tässä työssä tarkastellaan rahaliiton muodostamisen makrotaloudellisia vaikutuk-
sia kahden maan mallissa, jossa työmarkkinat ovat järjestäytyneet ja maiden välil-
lä on ulkoisvaikutuksia. Tarkastelut perustuvat oletukseen, että ammattiliitot eivät
suoranaisesti ole kiinnostuneet inflaatiosta, vaan työllisyydestä ja reaalipalkoista,
ja että talouksien rakennetta kuvaavat parametrit eivät muutu, kun rahaliitto perus-
tetaan. Työssä osoitetaan, että valuuttakurssijärjestelmä vaikuttaa ammattiliiton
havaitsemaan tavoiteristiriitaan palkan ja työllisyyden välillä. Siten tasapainotyöl-
lisyys määräytyy endogeenisesti ja riippuu siis valuuttakurssijärjestelmästä. Siir-
ryttäessä kelluvien valuuttakurssien järjestelmästä rahaliittoon työllisyys paranee,
jos keskuspankki on riittävän konservatiivinen. Jos keskuspankki taas ei ole riittä-
vän konservatiivinen, työllisyys heikkenee. Inflaatio on rahaliitossa huomattavam-
pi keskuspankin konservatiivisuuden asteesta riippumatta. Lisäksi työssä tarkas-
tellaan epäsymmetristä kiinteän valuuttakurssin järjestelmää vaihtoehtoisena alku-
asetelmana ennen rahaliittoa.
Asiasanat: rahaliitto, työllisyys, ammattiliitot, avotalouden ulkoisvaikutukset, kes-
kuspankin konservatiivisuus
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